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Harga saham dipasar modal dipengaruhi oleh beberap faktor di antaranya 
kinerja keuangan. Analisis fundemental melalui perhitungan rasio-rasio keuangan 
merupakan salah satu indikator kinerja keuangan perusahaan. Tujuan dari 
penelitian ini adalah mengetahui pengaruh ROA, ROE, EVA dan MVA terhadap 
harga saham. Tugas dari seorang manajer adalah mengambil keputusan secara 
tepat untuk perusahaan. Bagi manajer keuangan, salah satu tugasnya adalah 
mengambil keputusan dalam menganilisis penyajian laporan keuangan 
perusahaan. Seorang manajer keuangan terlebih dahulu perlu memahami kondisi 
keuangan perusahaannya. Untuk memahaminya perlu dilakukan suatu analisis 
laporan keuangan yang digunakan dalam perusahaan yang dipimpinnya. 
Penelitian ini menggunakan metode studi empiris dengan pendekatan 
kuantitatif yang dilakukan terhadap perusahaan manufaktur yang go publik di 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dari penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan yang terdaftar go publik di BEI. Sampel dalam penelitian ini 
adalahsebagian dari perusahaan manfaktur di BEI pada periode 2011-2013. 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang data diperoleh dari Indonesian 
Capital Market Dectory (ICMD). Teknik analisis data menggunakan analisis 
regresi linier berganda, uji F, uji t dan uji koefisien determinasi. Sebelumnya 
dilakukan uji asumsi klasik yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 
heteroskedastisitas dan uji autokorelasi. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa hasil analisis uji f secara simultaan 
menunjukan bahwa ROA, ROE, EVA dan MVA secara bersama-sama 
berpengaruh positif terhadap harga saham. Dan hasil perhitungan uji t 
menunjukkan bahwa variabel ROA dan MVA berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham pada perusahaan manufaktur secara parsial, sedangkan variabel EVA 
dan ROE tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
 




Tingkat profitabilitas yang termasuk dalam earning meansures diukur dari 
beberapa aspek, yaitu: ROE (Return on Equity), ROA (Return on Assets),. Return 
on Asset atau return on invesment menunjukkan kemampuan perusahaan 
menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan. ROA diperoleh dari rasio 
antara Earning Before Taxes dengan total aktiva. Sedangkan EPS (Earning per 
Share) menunjukkan kemampuan setiap lembar saham dalam menciptkan laba 
dalam satu periode pelaporan keuangan. Nilai dari ketiga rasio keuangan diatas 
sudah tercantum dalam setiap laporan keungan perusahaan sehingga lebih mudah 
bagi investor dalam menganalisisnya untuk kemudian dijadikan dasar menentukan 
kebijakan portofolio. 
Selama ini analisis rasio keuangan yang lazim dipakai dalam penilaian 
kinerja suatu perusahaan dinyatakan dalam rasio keuangan yang terbagi menjadi 
empat kategori utama, yaitu rasio profitabilitas, rasio leverage, dan rasio 
likuiditas (Hendrata, 2001: 4). Namun, penggunaan analisis rasio keuangan 
memiliki kelemahan antara lain: (1) rasio keungan tidak disesuaikan dengan 
perubahan tingkat harga. (2) rasio keungan sulit digunakan sebagai pembanding 
antara perusahaan sejenis, jika terdapat perbedaan metode akuntansinya. (3) rasio 
keungan hanya menggambarkan kedaan sesaat, yaitu pada tanggal laporan 
keuangan dan periode pelaporan keuangan (Munawir, 2002: 110). Adanya 
perkembangan pemikiran-pemikiran dibanding manajemen, maka terciptalah 
suatu pendekatan atau metode baru untuk mengukur kinerja oprasional suatu 
perusahaan yang memperhatikan  kepentingan dan harapan penyedia dana 
(kreditor dan pemegang saham), yang disebut dengan teknik pengukuran Economi 
Value Added  (EVA) dan Market Value Added (MVA). Economic Value Added 
(EVA) dan Market Value Added (MVA) diperkenalkan oleh Stern Stewart & Co, 
sebuah peruhasaan di Amerika. Stewart & Co, sebuah perusahaan di Amerika 
meyakini bahwa Economic Value Added (EVA) dan Market value Added (MVA) 
adalah kunci dari penciptaan nilai perusahaan. Hal ini didasarkan pada penelitian 
yang dilakukannya di Amerika Serikat dan beberapa negara lainnya yang berhasil 
menciptkan kekayaan bagi para pemegang sahamnya (Hendrata, 2001: 4). 
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Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) mencoba 
mengukur nilai tambah yang dihasilkan suatu perusahaan dengan cara mengurangi 
beban biaya modal (cost of capital) yang timbul akibat kurang adanya investasi 
yang dilakukan. Metode Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added 
(MVA) berusaha mengukur nilai tambah yang dihasilkan perusahaan dengan 
memperhatikan biaya modal yang meningkat, karena biaya modal 
menggambarkan suatu resiko bagi perusahaan. Oleh karena itu manajer berusaha 
untuk berfikir dan bertindak seperti para investor, yaitu memaksimalkan tingkat 
pengembalian (return) dan memimumkan tingkat biaya modal (cost of capital) 
sehingga nilai tambah perusahaan dapat dimaksimalkan. Economic Value Added 
(EVA) merupakan indikator tentang adanya penciptaan nilai dari suatu investasi, 
sedangkat Market Value Added (MVA) merupakan perbedaan antara nilai modal 
yang ditanamkan di perusahaan sepanjang waktu dari investasi modal, pinjaman, 
laba ditahan, dan uang yang bisa diambil sekarang atau sama dengan selisih antara 
nilai buku dengan nilai pasar perusahaan (Rahayu. 2007: 13). 
Economic value added (EVA) adalah suatu ukuran nilai tambah ekonomi 
yang dihasilkan dari perusahaan sebagai akibat dari aktivitas atau strategi 
manajemen. EVA merupakan manajemen keuangan untuk mengkur laba ekonomi 
dalam suatu perusahaan yang menyatakan bahwa kesejahteraan hanya dapat 
tercipta manakala perusahaan mampu memenuhi biaya operasi (operating cost) 
dan biaya modal (cost of capital) (tunggal, 2001). 
Secara konseptual EVA memberikan manfaat yang lebih jika 
dibandingkan dengan ukuran kinerja konvensional seperti, ROA, dan ROE. 
Karena EVA menunjukkan laba sebenarnya dari perusahaan. Hasil EVA yang 
positif menunjukkan perusahaan mampu menciptakan nilai bagi pemilik modal 
karena EVA menunjukkan laba sebenarya dari perusahaan. Hasil EVA yang 
positif menunjukkan perusahaan mampu menciptakan nilai bagi pemilik modal 
karena perusahaan mampu menghasilkan tingkat pengembalian yang melebihi 
tingkat modalnya. Sebaliknya, apabila EVA yang negatif menunjukkan nilai 
perusahaan menurun karena tingkat pengembaliannya lebih rendah daripada biaya 
modal. 
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Perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia terdiri dari 
berbagai sub sektor sehingga dapat mencerminkan reaksi pasar modal seluruhnya. 
Obyek dari penelitian ini adalah perusahaan-perusahaan manufaktur yang 
berkaitan dengan perusahaan manufaktur yang go public pada Bursa Efek 
Indonesia tahun 2011-2013 
Kontribusi besar dalam pembentukan produk domestik bruto adalah 
melalui perusahaan manufaktur yang merupakan industri sekunder yang 
menciptakan produksi buatan pabrik yang dilakukan secara bersama-sama. 
Dari penguraian latar belakang diatas makan penulis tertarik untuk 
melakukan penelitian tentang : “Analisis Pengaruh Profitabilitas dan Economic 
Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) Terhadap Harga Saham 
Pada Perusahaan Manufaktur Pada Tahun 2011-2013. 
 
METODE PENELITIAN 
Penelitian ini menggunakan metode studi empiris dengan pendekatan 
kuantitatif yang dilakukan terhadap perusahaan manufaktur yang go publik di 
Bursa Efek Indonesia (BEI). Populasi dari penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan yang terdaftar go publik di BEI. Sampel dalam penelitian ini 
adalahsebagian dari perusahaan manfaktur di BEI pada periode 2011-2013. 
Penelitian ini menggunakan data sekunder yang data diperoleh dari Indonesian 
Capital Market Dectory (ICMD). Teknik analisis data menggunakan analisis 
regresi linier berganda, uji F, uji t dan uji koefisien determinasi. Sebelumnya 
dilakukan uji asumsi klasik yaitu uji normalitas, uji multikolinearitas, uji 




HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Uji Koefisien Determinasi (R
2
) 
Hasil perhitungan untuk nilai R
2
 diperoleh dalam analisis regresi berganda 
diperoleh angka koefisien determinasi dengan adjusted-R
2
 sebesar 0,279. Hal ini 
berarti bahwa 27,9% variasi variabel kinerja auditor dapat dijelaskan oleh 
variabel, ROA, ROE, EVA dan MVAsedangkan sisanya yaitu 72,1% dijelaskan 
oleh faktor-faktor lain diluar model yang diteliti. 
 
Uji Koefisien Regresi Simultan (uji F) 
Karena Fhitung> Ftabel (7,782> 2,76), maka Ho ditolak, Berarti variabel, ROA, ROE, 
EVA dan MVA secara bersama-sama terhadap Harga Saham. Sehingga model 
yang  digunakan adalah fit. 
 
Uji Koefisien Regresi Parsial (uji t) 
Tabel Hasil uji t 
 



















Sumber: Data sekunder diolah, 2015 
 
Dari hasil tabel uji t tersebut dapat diketahui hasil uji t untuk , ROA, ROE, EVA 
dan MVA terhadap Harga Saham. 
1. Uji pengaruh variabel EVA terhadap harga saham adalah sebagai berikut : 
Variabel EVA diketahui nilai thitung (0,092) lebih kecil daripada ttabel (2,000) 
atau dapat dilihat dari nilai signifikansi 0,927> = 0,05. Oleh karena itu, H0 
diterima, artinya EVA tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 
Harga Saham. 
2. Uji pengaruh variabel ROA terhadap harga saham 
Variabel ROAdiketahui nilai thitung (3,457) lebih besar daripada ttabel (2,000) 
atau dapat dilihat dari nilai signifikansi 0,001> = 0,05. Oleh karena itu, H0 
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ditolak, artinya ROA mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap Harga 
Saham. 
3. Uji pengaruh variabel ROEterhadap harga saham 
Variabel ROEdiketahui nilai thitung (1,785) lebih besar daripada ttabel (2,000) 
atau dapat dilihat dari nilai signifikansi 0,079< = 0,05. Oleh karena itu, H0 
diterima, artinya ROE tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap 
Harga Saham. 
4. Uji pengaruh variabel MVAterhadap harga saham 
Variabel MVAdiketahui nilai thitung (3,057) lebih kecil daripada ttabel (2,000) 
atau dapat dilihat dari nilai signifikansi 0,003< = 0,05. Oleh karena itu, H0 




1. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Harga Saham 
Variabel ROA pada dasarnya memperhitungkan kemampuan 
perusahaan menghasilkan suatu laba terlepas dari dana yang dipakai dan ROE 
yang memperhitungkan kemampuan perusahaan menghasilkan laba bagi 
pemegang saham setelah dkurangi biaya bunga atau saham preferen masih 
menjadi pilihan utama bagi para investor dalam memperhitungkan atas 
preferensi investasinya. ROA dan ROE sebenarya berbeda, tetapi mereka 
secara bersama-sama memberikan gambaran yang jelas tentang efektivitas 
manajemen. Jika ROA menunjukan tingkat utang wajar, ROE yang kuat 
adalah sinyal yang kuat bahwa manajer melakukan pekerjaan yang baik untuk 
menghasilkan keuntungan dari investasi para investasi para pemegang 
sahamnya. ROE sendiri menjadi petunjuk bahwa manajemen akan 
memberikan pemegang saham lebih dari uang yang mereka investasikan. 
Disisi lain jika ROA rendah atau perusahaan membawa banyak utang, ROE 
tinggi dapat memberikan kesan palsu investor tentang aset perusahaan. 
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2. Pengaruh EVA terhadap harga saham 
Hasil pengujian menunjukkan bahwa EVA tidak mempunyai pengaruh 
yang signifikan terhadap harga saham yang diterima oleh pemegang saham. 
Hasil ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hermina Sihasale 
(2001), Noer sasangko dan nila wulandari (2006). Dengan sampel yang 
berbeda, hal ini makin menguatkan bahwa preferensi investor di Indonesia 
masih belum melihat EVA sebagai tolak ukur dalam penentuan kebijakan 
penanaman modalnya. Secara fundemental, pada periode penelitian diketahui 
bahwa banyak perusahaan masih harus menangung beban pokok dan bunga 
hutang yang besar, yang antara lain disebabkan akibat fluktuasi nilai tukar 
valuta asing  pada masa sebelumnya yang disebabkan ketidakpastian akibat 
krisis global, 
Sebab lain yang bisa dikaitkan dengan hasil di atas adalah kenyataan 
mengenai kerumitan perhitungan EVA. Angka EVA tidak langsung tersedia di 
laporan keuangan perusahaan, berbeda dengan perhitungan rasio prifitabilitas 
yang mudah perhitungannya. Untuk menghitung EVA, diperlukan banyak data, 
terutama untuk penyesuian akuntansi dan perhitungan WACC. Yang berasal 
dari catatan  atas laporan keuangan atau sumber lainnya. Sebagai akibat dari 
kerumitan itu, para pelaku pasar modal menghadapi kendala waktu untuk 
mengambil keputusan investasi jika harus melakukan perhitungan EVA 
terlebih dahulu. 
3. Pengaruh MVA Terhadap Harga Saham 
Market Value Added (MVA) merupakan pengukuran kinerjayang 
menunjukan besarnya kekayaan yang diciptakan oleh perusahaan bagi 
kepentingan investor atau perbedaan antara yang diperoleh investor (total 
market value) dengan jumlah yang dikeluarkan oleh investor (invested capital). 
Kekayaan atau kesejahteraan pemilik perusahaan (pemegang saham) akan 
bertambah bila Market Valuen Added (MVA) bertambah. Namun jika Market 
Value Added  (MVA) bepengaruh secara signifikan terhadap harga saham 
sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Tatit Anggrehani oktora (2013) 
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maka investor akan lebih tertarik dalam menanamkan sahamya karena investor 
tidak mau mengalami kerugian. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
Kesimpulan 
1. Hasil análisis uji F menunjukkan bahwadan EVA, MVA  rasio profitabilitas 
ROA, ROE secara bersama-sama atau simultan berpengaruh positif terhadap 
harga saham. 
2. Hasil dalam perhitungan uji t menjelaskan bahwa variabel ROA dan MVA 
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 
manufaktur secara parsial. Sedangkan variabel EVA dan ROE tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 
 
Saran 
1. Bagi peneliti selanjunya sebainya ditambah variabel independenya karena 
masih banyak variabel lain yang dapat mempengaruhi harga saham dengan 
menambahkan variabel fundamental eksternal seperti perubahan suku bunga 
tabungan dan deposito serta kurs valuta asing dan inflasi 
2. Para peneliti dapat melanjutkan penelitian ini dengan menambahkan sampel 
perusahaan yang lebuh bayak dan periode waktu yang lebih panjang agar hasil 
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